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 Sesuai dengan permasalahan yang diajukan dalam penelitian, maka tujuan 
dari penelitian ini adalah Untuk mengetahui dan menganalisis struktur 
kepemilikan dalam meningkatkan harga saham pada grup Sinarmas yang terdaftar 
di BEI. Untuk mengetahui dan menganalisis faktor yang menyebabkan harga 
saham mengalami penurunan pada grup Sinarmas yang terdaftar di BEI. 
 Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis data 
kuantitatif, yakni menguji dan menganalisis data dengan perhitungan angka-angka 
dan kemudian menarik kesimpulan dari pengujian tersebut dengan penelitian ini, 
teknik analisis data yang digunakan adalah analisis deskriptif. 
 Dari hasil pembahasan dapat dilihat bahwa pada emiten LPCK, LPKR, 
LPLI dan MPPA tahun 2017 nilai kepemilikan asing mengalami mengalami 
peningkatan sementara harga saham mengalami penurunan.  Dari hasil 
pembahasan dapat dilihat bahwa pada emiten LPCK, LPKR, LPLI dan MPPA 
tahun 2017 nilai kepemilikan manajerial mengalami peningkatan sementara harga 
saham mengalami penurunan. Dari data diatas dapat dilihat harga saham 
mengalami penurunan pada emiten LPCK, LPKR, LPLI dan MPPA tahun 2017 
hal ini menunjukkan ada beberapa faktor yang menyebabkan harga saham 
mengalami penurunan. Faktor yang menyebabkan harga saham mengalami 
penurunan adalah Faktor Fundamental, faktor teknis, faktor lingkungan. 
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 BAB I 
PENDAHULUAN 
 
A. Latar belakang Masalah 
Tujuan utama dari aktivitas di pasar modal adalah untuk memperoleh 
keuntungan. Para investor menggunakan berbagai cara untuk memperoleh harga 
saham yang diharapkan, baik melalui analisis sendiri terhadap perilaku 
perdagangan saham, maupun dengan memanfaatkan saran yang diberikan oleh 
para analisis pasar modal seperti broker, dealer, manajer infestasi dan lain-lain. 
Saham sebagai salah satu bentuk investasi, merupakan suatu tanda 
penyertaan modal pada suatu perusahaan yang banyak dipergunakan dalam pasar 
modal. Saham yang diperdagangkan di pasar modal tersebut dapat diperoleh 
melalui pembelian atau cara lain yang kemudian memberikan hak atas dividen 
sesuai dengan besar kecilnya investasi modal pada perusahaan tertentu.   
Surat berharga atau sering disebut juga skuritas merupakan secarik kertas  
yang menunjukkan hak pemodal untuk memperoleh bagian dari prospek atau 
kekayaan organisasi yang menerbitkan sekuritas tersebut (Didit Herlianto, 2013, 
hal.20). 
Jadi saham adalah surat berharga yang menunjukkan kepemilikan 
perusahaan sehingga pemegang saham memiliki hak klaim atas dividen atau 
distribusi lain yang dilakukan peusahaan kepada pemegang sahamnya, termasuk 
hak klaim atas aset perusahaan, dengan prioritas setelah hak klaim pemegang 





Harga saham merupakan indikator yang cukup penting dalam investasi di 
pasar modal. Perkembangan harga saham mencerminkan nilai saham perusahaan 
tersebut, sehingga kemakmuran dari pemegang saham dicerminkan dari harga 
saham pasarnya. 
Saham sebagai salah satu bentuk investasi, merupakan suatu tanda 
penyertaan modal pada suatu perusahaan yang banyak dipergunakan dalam pasar 
modal. Saham yang diperdagangkan di pasar modal tersebut dapat diperoleh 
melalui pembelian atau cara lain yang kemudian memberikan hak atas dividen 
sesuai dengan besar kecilnya investasi modal pada perusahaan tertentu.   
Salah satu alat untuk menganalisis harga saham adalah dengan analisis 
ratio. Analisis ratio merupakan alat yang membantu kita untuk menganalisis 
laporan keuangan perusahaan sehingga kita dapat mengetahui kekuatan dan 
kelemahan suatu perusahaan. Analisis rasio juga menyediakan indikator yang 
dapat mengukur tingkat profitabilitas, likuiditas, pendapatan/pemanfaatan asset 
dan kewajiban suatu perusahaan 
Informasi yang dibutuhkan oleh investor dalam pengambilan investasi di 
pasar modal ada tiga jenis informasi utama diantaranya informasi berupa faktor 
yang mempengaruhi harga saham yaitu: faktor fundamental, faktor teknikal, 
faktor lingkungan. 
Struktur kepemilikan dapat diklasifikasikan menjadi blok kepemilikan 
eksternal (external block ownership) dan blok kepemilikan internal (insider block 
ownership) atau Struktur Kepemilikan (managerial block ownership). Struktur 
kepemilikan dalam suatu perusahaan mengimplikasikan adanya pengorbanan 
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dalam penggunaan sumber daya secara efisien untuk memaksimumkan profit 
yang diperoleh (Fathimiyah dkk, 2011). Struktur kepemilikan dihubungkan 
dengan kerangka legal. Pada negara yang perlindungan terhadap investornya 
lemah, pemusatan kepemilikan menjadi pengganti dari perlindungan legal. 
Dengan demikian, pemegang saham mayoritas dapat mengharapkan untuk 
memperoleh pengembalian investasi mereka. 
Pada penelitian ini struktur kepemilikan dengan menggunakan kepemilikan 
manajerial dan kepemilikan eskternal (asing) dikarenakan kepemilikan saham 
manajerial dapat mengurangi insentif manajer untuk mengkonsumsi kemewahan, 
menyedot kekayaan pemegang saham, atau terlibat dalam perilaku yang tidak 
memaksimumkan nilai lainnya. 
Menurut Jensen (2006) Peningkatan kepemilikan manajerial membantu 
untuk menghubungkan kepentingan pihak internal dan pemegang saham, dan 
mengarah ke pengambilan keputusan yang lebih baik dengan tujuan 
meningkatkan harga saham. 
Grup Sinar Mas merupakan sebuah brand name dengan operasi bisnis yang 
bergerak di berbagai sektor, seperti Pulp dan Kertas, Agribisnisdan Food, Jasa 
Keuangan, Developer dan Real Estate, Telekomunikasi, dan Energi 
dan Infrastruktur, termasuk Kesehatan dan Pendidikan. Sejak tahun 2003, Sinar 
Mas tidak lagi menyebut dirinya sebagai Sinar Mas Group, karena setelah 
restrukturisasi, Sinar Mas tidak lagi memiliki holding, melainkan President office 






Data Kepemilikan Eksternal, Kepemilikan Manajerial, dan Harga Saham 
Tahun 2013-2017 
Emiten Tahun KE KM Harga Saham 
LPCK 
2013 2,9 1,49 1.262 
2014 1,39 1,31 10.400 
2015 0,85 1,12 7.250 
2016 0,3 0,61 5.050 
2017 0,34 1,58 3.140 
LPKR 
2013 1,44 0,94 1.98 
2014 1,26 1,17 1.020 
2015 0,76 1,21 1.035 
2016 0,43 1,14 720 
2017 0,48 1,18 488 
GMTD 
2013 1,29 1,81 10.07 
2014 1,37 2,85 6.100 
2015 1,17 2,24 7.500 
2016 1,47 1,29 6.950 
2017 1,53 0,74 10.175 
LPLI 
2013 0,3 0,14 1.940 
2014 0,1 0,06 600 
2015 0,13 0,05 180 
2016 0,09 0,04 232 




2013 6,19 0,64 13.50 
2014 3,54 1,14 3.050 
2015 3,31 1 1.825 
2016 1,2 1,05 1.480 
2017 1,28 1,27 452 
 
Sumber : www.idx.co.id  
 
Dari hasil analisis data diatas dilihat bahwa harga saham pada perusahaan 
grup Sinarmas mengalami penurunan hal ini akan berdampak kepada perusahaan 
yaitu nilai perusahaan akan mengalami penurunan yang akan mengakibatkan 
menurunnya kemakmuran dari pemegang saham. Peningkatan harga saham 
merupakan suatu tanda penyertaan modal pada suatu perusahaan yang banyak 
dipergunakan dalam pasar modal. Saham yang diperdagangkan di pasar modal 
tersebut dapat diperoleh melalui pembelian atau cara lain yang kemudian 
memberikan hak atas dividen sesuai dengan besar kecilnya investasi modal pada 
perusahaan tertentu (S. Munawir. 2004:89). 
Pada beberapa tahun nilai Struktur Kepemilikan mengalami penurunan hal 
ini akan menyebabkan perusahaan akan lebih besar menanggung hutang untuk 
mencukupi modal perusahaan sehingga laba yang dihasilkan akan rendah 
sementara teori dalam kondisi Struktur Kepemilikan yang mengalami penurunan 
harus menanggung biaya modal yang besar, resiko yang ditanggung perusahaan 
juga meningkat apabila investasi yang dijalankan perusahaan tidak menghasilkan 
tingkat pengembalian yang optimal (Martono dan Agus, 2001:239). 
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 Dari data diatas dapat dilihat dari tahun 2013-2017 kepemilikan manajerial 
mengalami penurunan sementara harga saham mengalami peningkatan, Menurut 
Jensen (2006) Peningkatan kepemilikan manajerial membantu untuk 
menghubungkan kepentingan pihak internal dan pemegang saham, dan mengarah 
ke pengambilan keputusan yang lebih baik dengan tujuan meningkatkan harga 
saham.  
Berdasarkan uraian diatas, maka penulis tertarik untuk membahas dan  
mengemukakan sampai sejauh mana pengaruh struktur kepemilikan dalam 
peningkatan harga saham pada perusahaan Grup Sinarmas dan sejenisnya yang 
terdaftar di BEI yang dituangkan dalam penelitian yang berjudul : “Analisis 
Struktur Kepemilikan Dalam Meningkatkan Harga Saham  Pada 
Perusahaan Grup Sinarmas Yang Terdaftar Di BEI ”.  
 
B. Identifikasi Masalah 
Bertitik tolak pada latar belakang masalah diatas maka untuk lebih 
memudahkan pembahasan ini penulis mengidentifikasi masalahnya sebagai 
berikut :    
1. Terjadi penuruan Struktur Kepemilikan dari tahun 2013-2017 pada perusahaan 
Grup Sinarmas yang terdaftar di BEI. 
2. Terjadi penuruan harga saham dari tahun 2013-2017 pada perusahaan Grup 
Sinarmas yang terdaftar di BEI. 
3. Terjadi peningkatan kepemilikan manajerial sementara harga saham 




C. Rumusan Masalah 
 Dari latar belakang masalah diatas maka rumusan masalah penelitian 
adalah :  
1. Bagaimana struktur kepemilikan dalam meningkatkan harga saham pada 
grup Sinarmas yang terdaftar di BEI 
2. Apa faktor yang menyebabkan harga saham mengalami penurunan pada 
grup Sinarmas yang terdaftar di BEI? 
D. Tujuan Dan Manfaat Penelitian 
Tujuan Penelitian 
Tujuan dari penelitian ini adalah : 
1. Untuk mengetahui dan menganalisis struktur kepemilikan dalam 
meningkatkan harga saham pada grup Sinarmas yang terdaftar di BEI. 
2. Untuk mengetahui dan menganalisis faktor yang menyebabkan harga 
saham mengalami penurunan pada grup Sinarmas yang terdaftar di BEI. 
Manfaat Penelitian 
Diharapkan beberapa pihak dapat mengambil manfaat dari hasil penelitian 
ini. Adapun kegunaan dari penelitian ini adalah : 
1. Bagi Perusahaan 
Dalam hal ini hasil penelitian dapat digunakan sebagai suatu masukan berupa 
saran-saran pengembangan dan perbaikan untuk menjadi pertimbangan bagi 
perusahaan dalam pengelolaan perusahaan. 
2. Bagi Peneliti 
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Diharapkan dari hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai sumber informasi 
dan titik tolak didalam penelitian mengenai kepemilikan manajerial dan harga 
saham.  
3. Bagi Akademis 
Penelitian ini dilakukan untuk mencoba memberikan analisis data yang 
disimpulkan. Selanjutnya dapat digunakan sebagai pembanding untuk pihak-



















BAB II  
URAIAN TEORITIS  
 
A. Uraian Teoritis  
1. Saham 
a. Pengertian Saham 
Saham sebagai salah satu bentuk investasi, merupakan suatu tanda 
penyertaan modal pada suatu perusahaan yang banyak dipergunakan dalam pasar 
modal. Saham yang diperdag angkan di pasar modal tersebut dapat diperoleh 
melalui pembelian atau cara lain yang kemudian memberikan hak atas dividen 
sesuai dengan besar kecilnya investasi modal pada perusahaan tertentu. 
Menurut Didit Herlianto (2013, hal.20) “surat berharga atau sering disebut 
juga skuritas merupakan secarik kertas  yang menunjukkan hak pemodal untuk 
memperoleh bagian dari prospek atau kekayaan organisasi yang menerbitkan 
sekuritas tersebut”.  
Sedangkan, menurut Irfan Fahmi (2012, hal.86) “Surat berharga yang dijual 
oleh suatu perusahaan yang menjelaskan nilai nominal di mana pemegang saham 
diberi hak untuk menguikuti RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham).”  
Dari pengertian diatas saham adalah surat berharga yang menunjukkan 
kepemilikan perusahaan sehingga pemegang saham memiliki hak klaim atas 
dividen atau distribusi lain yang dilakukan peusahaan kepada pemegang 
sahamnya, termasuk hak klaim atas aset perusahaan, dengan prioritas setelah hak 





b. Jenis-jenis saham  
Menurut Irfan Fahmi (2012, hal.86) saham pada dasarnya dapat dibedakan 
menjadi dua jenis, yaitu   
1) Saham Unggulan 
Di atas sertifikat saham ini tidak dituliskan nama pemiliknya. 
Dengan pemilikan atas saham atas unjuk, seorang pemilik sangat 
mudah untuk mengalihkan atau memindahkannya kepada orang lain 
karena sifatnya mirip dengan uang. Pemilik saham atas unjuk ini 
harus berhati-hati membawa dan menyimpannya, karena jika saham 
tersebut hilang, maka pemilik tidak dapat meminta gantinya.  
2) Saham Pertumbuhan (Registered Stocks)  
Merupakan saham yang ditulis dengan jelas siapa nama pemiliknya, 
di mana cara peralihannya harus melalui prosedur tertentu. Diatas 
sertifikat saham dituliskan nama pemiliknya. Cara peralihan dengan 
dokumen peralihan dan kemudian nama pemiliknya dicatat dengan 
buku perusahaan yang khusus memuat daftar nama pemegang 
saham. Jika saham tersebut hilang, pemilik dapat meminta gantinya.  
 
Sedangkan, berdasarkan manfaat yang diperoleh oleh pemilik, saham juga 
dibedakan menjadi dua jenis, yaitu:  
1) Saham biasa  
Saham biasa merupakan sumber keuangan utama yang harus ada pada 
suatu perusahaan publik dan merupakan surat berharga yang paling umum dan 
dominan diperdagangkan di Bursa Efek. Bodie, Kane, Markus (2002:97) 
menjelaskan pengertian saham biasa adalah “kepemilikan atas hak sekuritas oleh 
pemilik modal perusahaan akan diumumkan kepada masyarakat. Pemilik berhak 






        2) Saham preferen  
 
Saham preferen memiliki hak untuk didahulukan dalam pembagian laba 
dan sisa aset dalam likuidasi dibandingkan dengan saham biasa. Perbedaannya 
dengan saham biasa adalah saham preferen yang memiliki dividen yang tetap, 
namun seperti halnya saham, saham preferen tidak memiliki tanggal jatuh tempo.  
c. Karakteristik Saham 
Saham memiliki beberapa karakteristik, antara lain :   
1) Dividen dibayarkan sepanjang perusahaan memperoleh laba, sehingga 
pendapatan yang diperoleh dari bagi hasil saham menjadi lebih tidak pasti.  
2) Memiliki hak suara dalam rapat umum pemegang saham, pemegang 
saham dapat mempengaruhi kebijakan perusahaan sebesar penguasaan 
sahamnya (one share one vote).  
3) Memiliki hak terakhir (yunior) dalam hal pembagian kekayaan perusahaan 
bila perusahaan tersebut dilikuidasi (dibubarkan) setelah semua kewajiban 
perusahaan dilunasi.  
4) Memiliki tanggung jawab terbatas terhadap klaim pihak lain sebesar 
proporsi sahamnya. Hak pemilikan saham dapat dialihkan kepada pihak 
lain. 
d. Keuntungan dan Resiko Investasi Pada Saham.  
Setiap jenis investasi memiliki risiko disamping return yang dihasilkan.  
Saham adalah salah satu instrumen investasi yang diciptakan untuk 
mempermudah dalam pengelolaan dana terutama bagi investor pemula.   
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Berdasarkan indoexchange, keuntungan berinvestasi di saham dapat 
dikelompokan menjadi tiga macam, yaitu:  
1) Diversifikasi Investasi Memperkecil Resiko  
Besarnya dana yang dikelola memungkinkan saham untuk 
mendiversifikasikan investasinya ke berbagai jenis efek (saham, obligasi, 
pasar uang) sehingga dapat memperkecil resiko.   
2) Kenyamanan Berinvestasi  
Setiap saham didukung oleh manajer investasi yang memiliki kemampuan 
menganalisa efek dan memiliki akses informasi pasar melalui banyak 
sumber sehingga mampu mengambil keputusan yang lebih akurat untuk 
kepentingan investasi pemodalnya.   
3) Terjangkau 
Saham memberi kesempatan kepada investor kecil untuk ikut andil 
berinvestasi di pasar modal. Dengan modal awal yang relatif kecil 
(umumnya Rp. 100.000 di Indonesia) orang sudah dapat membuka 
rekening investasi di saham. 
Menurrut Geraldine Megan Tauran, resiko investasi saham adalah sebagai 
berikut :  
1) Risiko berkurangnya nilai investasi.  
Modal awal pemodal bisa berkurang karena investasi di Saham tidak 
digaransi pasti memberikan keuntungan. Naik turunnya nilai investasi 
tergantung isi portofolio Saham, bila saham/obligasi dalam portofolio rata-
rata naik maka nilai investasi Saham juga naik atau pemodal menikmati 
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keuntungan. Namun sebaliknya bila saham/obligasi dalam portofolio turun 
harganya maka pemodal mengalami kerugian potensial.   
2) Risiko likuiditas saat penarikan dana pemodal   
Sama seperti bank yang mengalami rush (penarikan besar-besaran secara 
bersamaan), Saham juga menghadapi risiko serupa. Bila pemodal beramai-
ramai menarik dananya sedangkan dana tersebut masih diinvestasikan 
dalam saham/obligasi maka Manajer Investasi harus menjual 
saham/obligasi tersebut untuk dibayarkan kepada pemodal. Penjualan 
saham/obligasi dalam jumlah besar berpotensi menurunkan harga 
saham/obligasi sehingga menurunkan Saham.   
3) Risiko wanprestasi emiten   
Penerbit obligasi yang gagal membayar kupon bunga atau nilai pokok 
utang menyebabkan Saham tidak menerima penghasilan yang semestinya 
diterima.  
e. Analisis Saham 
Penilaian atas saham merupakan suatu mekanisme untuk merubah 
serangkaian variabel ekonomi atau variabel perusahaan yang diamati menjadi 
perkiraan tentang harga saham. Variabel-variabel ekonomi tersebut misalnya laba 
perusahaan, dividen yang dibagikan, aset perusahaan, variabilitas laba dan 
sebagainya. Secara umum ada dua analisis yang sering digunakan dalam 
melakukan analisis saham, yaitu analisis teknikal (technical analysis) dan analisis 




        1) Analisis teknikal 
Analisis teknikal merupakan analisis yang memperhatikan perubahan 
harga saham dari waktu ke waktu. Analisis ini akan menentukan nilai saham 
dengan menggunakan data pasar dari saham, seperti harga dan volume transaksi 
saham. Harga suatu saham akan ditentukan oleh penawaran (supply) dan 
permintaan (demand) terhadap saham tersebut.    
Menurut Widoatmodjo (2005:77), “analisis teknikal merupakan salah 
satu metode penilaian saham dengan mengamati pembentukan harga 
saham dengan berbagai varian yang mungkin terjadi dibandingkan 
dengan perilaku harga sebelumnya”. Analisis teknikal 
mengasumsikan bahwa harga saham mencerminkan informasi yang 
ditujukan oleh perubahan harga di waktu lalu sehingga perubahan 
harga saham mempunyai pola tertentu dan pola tersebut akan 
berulang.   
 
Analisis teknikal biasanya menggunakan data yang dianalisis dengan 
menggunakan grafik atau program komputer. Dengan mengamati grafik tersebut 
dapat diketahui bagaimana kecenderungan harga, memperkirakan kemungkinan 
waktu dan jarak kecenderungan, serta memilih saat yang paling menguntungkan 
untuk masuk dan keluar pasar. 
       2) Analisis fundamental 
 Analisis fundamental merupakan alat analisis yang sangat berhubungan 
dengan kondisi keuangan perusahaan. Widoatmodjo (2007:263) menyatakan 
bahwa “analisis fundamental sebenarnya merupakan metode analisis saham 
dengan melakukan penilaian atas laporan keuangan.”  
Menurut Darmadji dan Fakhruddin (2006:189), “analisis fundamental 
merupakan salah satu cara melakukan penilaian saham dengan mempelajari atau 
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mengamati berbagai indikator terkait kondisi makro ekonomi dan kondisi industri 
suatu perusahaan”. Dengan demikian analisis fundamental merupakan analisis 
yang berbasis pada data riil untuk mengevaluasi atau memproyeksikan nilai suatu 
saham.  
f. Harga Saham 
Investor yang ingin menginvestasikan dananya di pasar modal yang 
berupa saham, investor harus mengetahui harga saham dalam menentukan 
pembelian saham pada suatu perusahaan.  
Menurut I Made Sudana (2011, hal.87) “harga saham merupakan salah 
satu alternatif suber dana jangka panjang bagi suatu perusahaan. Perusahaan yang 
membutuhkan dana jangka panjang berupa ekuitas dapat memperolehnya melalui 
penerbitan saham baik yang dijual melalui private placement maupun IPO”. 
Menurut Anoraga (2004:100) “harga saham merupakan nilai sekarang dari 
arus kas yang akan diterima oleh pemilik saham dikemudian hari. Harga saham 
adalah uang yang dikeluarkan untuk memperoleh bukti penyertaan atau pemilikan 
suatu perusahaan” . 
Pembahasan ini dapat disimpulkan bahwa harga saham yaitu suatu nilai 
nominal yang harus dikeluarkan investor untuk membeli saham dan harga saham 
dapat menilai kemakmuran pemegang saham. 
g. Standar Pengukuran Harga Saham 
Untuk mengukur harga saham dapat dilihat dari penutupan harga pada satu 
periode (closing price). Rasio saham merupakan salah satu rasio yang paling 
penting. Investor bisa menggunakan price-earning ratio (PE), misalnya, untuk 
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mengukur mahal-murahnya suatu saham. Semakin rendah PE, semakin murah 
saham tersebut. Investor juga bisa mengukur tingkat keuntungan dividen yang 
bisa diperolehnya dari suatu saham. Jadi, rasio ini tak boleh dilewatkan.  
Rasio saham menunjukkan bagian dari laba bersih perusahaan, dividen, 
dan modal yang dibagikan kepada setiap saham. Ada beberapa rasio saham yang 
bisa Anda cermati. Yang pertama adalah rasio harga terhadap laba per saham atau 
price earning ratio (PE). Rumusnya adalah harga per saham dibagi dengan laba 
per saham, adapun hasilnya dinyatakan dalam "kali". Tapi, perhatikan, laba di sini 
bukanlah laba total tapi laba per saham. Ini adalah total laba bersih perusahaan 
yang telah dibagi dengan total rata-rata jumlah saham  perusahaan. Dengan rumus 
seperti itu kita bisa mengukur mahal-murahnya suatu saham. Jika PE suatu saham 
sudah tinggi, biasanya, para analis mengatakan bahwa harga saham itu itu sudah 
mahal. Tapi, agar lebih akurat, investor harus membandingkan PE perusahaan 
tersebut dengan PE perusahaan-perusahaan lain yang ada di dalam industri yang 
sama.  
Ambil contoh PE saham Bank Untung adalah 2 kali. Dengan PE segitu, 
saham Bank Untung bisa dikatakan mahal jika PE rata-rata saham perbankan 
lainnya ternyata hanya 1,5 kali.Selanjutnya ada dividen per saham dan imbal hasil 
dividen atau dividend yield. Dividen per saham dihitung dengan membagi total 
dividen yang dibayarkan perusahaan dengan total jumlah saham yang beredar. 
Angka ini menggambarkan nilai dividen yang akan diterima oleh setiap pemilik 
satu saham perusahaan.  
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Adapun dividend yield adalah hasil pembagian dividen per saham dengan 
harga per saham. Dari rasio ini kita bisa mengukur berapa besar tingkat 
keuntungan dividen yang bisa kita peroleh dari suatu saham. Semakin tinggi 
dividend yield, semakin bagus saham tersebut.  
Rasio harga saham terhadap nilai buku per saham atau price to book value 
(PBV) sama pentingnya dengan price-earning ratio (PE). Dengan menggunakan 
PBV, investor juga bisa mengukur apakah harga suatu saham masih murah atau 
sudah kemahalan. Karenanya, selain price earning ratio (PE), investor juga harus 
mencermati rasio nilai buku per saham atau book value per share (BV). Untuk 
menghitungnya, kita harus membagi ekuitas dengan rata-rata jumlah saham yang 
beredar. Hasilnya dinyatakan dalam rupiah. Misalnya total ekuitas PT Maju Jaya 
Rp 100 miliar sedangkan jumlah rata-rata saham beredarnya 1 miliar. Dengan 
kondisi seperti ini artinya nilai buku (BV) per saham Maju Jaya adalah Rp 100 per 
saham (100/1).  
Lantas apa bedanya BV yang Rp 100 per saham itu dengan harga saham 
Maju Jaya di bursa saham yang, misalnya, Rp 300 per saham? Hati-hati, nilai 
buku (BV) memang bisa jadi sangat berbeda dengan harga saham di pasar. Nilai 
buku per saham menggambarkan nilai setiap saham tersebut dalam hitungan 
akuntansi. Adapun harga saham menggambarkan ekspektasi investor atas nilai 
setiap saham. 
h. Nilai saham berdasarkan fungsinya. 
Berdasarkan fungsinya nilai suatu saham terbagi atas tiga jenis yaitu 
sebagai berikut :  
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1) Nilai nominal (Par value), yaitu nilai yang tercantum pada saham 
untuk tujuan akuntansi. Jumlah saham yang dikeluarkan perusahaan 
dikalikan dengan nilai nominalnya merupakan modal disetor penuh 
bagi suatu perseroaan dan dalam pencatatan akuntansi nilai nominal 
dicatat sebagai modal perusahaan didalam neraca. 
2) Harga dasar (Base Price), yaitu harga perdana yang dipergunakan 
dalam perhitungan indeks harga saham. Untuk menghitung nilai dasar 
dikalikan dengan total saham yang beredar. 
3) Harga pasar (Market Price), merupakan harga suatu saham pada pasar 
yang sedang berlangsung atau jika pasar ditutup (closing price), harga 
pasar inilah yang menyatakan naik turunnya suatu saham dan setiap 
hari diumumkan di surat kabar / media lainnya. Untuk menghitung 
nilai pasar yaitu harga pasar dikalikan dengan total saham yang bereda. 
i. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Harga Pasar Saham 
Anoraga (2004, hal.88) berpendapat bahwa informasi yang dibutuhkan 
oleh investor dalam pengambilan investasi di pasar modal ada tiga jenis informasi 
utama diantaranya informasi berupa faktor yang mempengaruhi harga saham 
yaitu:  
1) Faktor Fundamental 
Informasi yang bersifat fundamental merupakan informasi yang 
berkaitan dengan keadaan perusahaan, kondisi umum industri yang 
sejenis, dan faktor-faktor lain yang dapat mempengaruhi kondisi dan 
prospek perusahaan di masa yang akan datang seperti rasio keuangan 
yaitu rasio profitabilitas yang diukur dengan ROA, ROE, NPM, EPS 
dan GPM, rasio pertumbuhan yang diukur dengan rasio pertumbuhan 
penjualan dan rasio pertumbuhan laba, rasio hutang yang diukur 
dengan DAR, DER, rasio aktivitas yang diukur dengan perputaran 
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persediaan, perputaran piutang, perputaran modal kerja, rasio 
likuiditas yang diukur dengan rasio lancar, rasio cepat, acid rasio. 
2) Faktor Teknis 
Informasi kedua berhubungan dengan faktor teknis yang penting 
untuk diketahui oleh para perantara pedagang efek dan para 
pemodal. Informasi ini mencerminkan kondisi perdagangan efek, 
fluktuasi kurs, volume transaksi, dan sebagainya. Informasi ini 
sangat penting untuk menentukan kapan suatu efek harus dibeli, 
dijual, atau ditukar dengan efek lain agar dapat memperoleh 
keuntungan yang maksimal. 
3) Faktor Lingkungan 
Informasi ketiga berkaitan dengan faktor lingkungan yang 
mencakup kondisi ekonomi, politik, dan keamanan negara. 
Informasi ini dapat mempengaruhi prospek perusahaan serta 
perkembangan perdagangan efeknya, baik secara fundamental 
maupun secara teknikal. 
 
2. Struktur Kepemilikan 
a. Pengertian Struktur Kepemilikan 
Struktur Kepemilikan mengindikasikan bagaimana perusahaan membiayai 
kegiatan operasionalnya atau bagaimana perusahaan membiayai aktivanya. 
Riyanto (2001:15) mengatakan bahwa “Struktur kepemilikan dapat 
diklasifikasikan menjadi blok kepemilikan eksternal (external block ownership) 
dan blok kepemilikan internal (insider block ownership) atau kepemilikan 
manajerial (managerial block ownership). 
Struktur kepemilikan dalam suatu perusahaan mengimplikasikan adanya 
pengorbanan dalam penggunaan sumber daya secara efisien untuk 
memaksimumkan profit yang diperoleh, di mana kepemilikan yang tersebar akan 




 Pada prinsipnya setiap perusahaan membutuhkan dana. Pemenuhan dana 
tersebut dapat berasal dari sumber intern ataupun sumber ekstern. Namun 
umumnya perusahaan cenderung menggunakan modal sendiri sebagai modal 
permanen dari pada modal eskternal yang hanya digunakan sebagai perlengkap 
apabila dana yang diperlukan kurang mencukupi. Karena itu, para manajer 
keuangan dengan tetap memperhatikan cost of capital perlu menentukan struktur 
pendanaan dalam upaya menetapkan apakah kebutuhan dana perusahaan dipenuhi 
dengan modal sendiri ataukah dipenuhi dengan modal eskternal.  
 Weston dan Brigham (1994) Kepemilikan eksternal dapat didefinisikan 
sebagai kepemilikan saham yang dimiliki oleh investor besar yang bukan berasal 
dari kalangan manajerial. pemegang saham eksternal mempunyai insentif untuk 
memonitor dan mempengaruhi manajemen secara wajar untuk melindungi 
investasi mereka dalam perusahaan. 
 Menurut Martin, et al (2009:385): “Struktur Kepemilikan (financial 
structure), atau bisa juga disebut struktur keuangan, merupakan kombinasi atau 
bauran segenap pos yang masuk ke dalam sisi kanan neraca keuangan perusahaan 
(sisi pasiva)”.  
Menurut Weston dan Copeland (2006:3): “struktur kepemilikan ekuitas 
berpengaruh penting terhadap insentif manajerial dan nilai perusahaan. Mereka 
berargumen bahwa kepemilikan saham manajerial dapat mengurangi insentif 
manajer untuk mengkonsumsi kemewahan, menyedot kekayaan pemegang saham, 




b. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Struktur Kepemilikan 
 Dalam penetapan Struktur Kepemilikan, perusahaan perlu 
mempertimbangkan berbagai variabel yang mempengaruhinya. Menurut Brigham 
dan Houston (2001:39) ada beberapa faktor yang berpengaruh dalam pengambilan 
keputusan Struktur Kepemilikan antara lain : stabilitas asset, struktur aktiva, 
leverage operasi, tingkat pertumbuhan, Profitabilitas, Pajak, Pengendalian, sikap 
manajemen, sikap pemberi pinjaman dan lembaga penilai peringkat, kondisi 
pasar, kondisi internal perusahaan, fleksibilitas keuangan  
 Sedangkan menurut tandelilin (2007:80) ada beberapa faktor yang 
mempengaruhi Struktur Kepemilikan adalah sebagai berikut : Pembayaran 
dividen, risiko bisnis.  
 Dari teori yang dikemukakan ada enam faktor yang mempengaruhi 
Struktur Kepemilikan yaitu : 
a. Stabilitas asset  
Perusahaan dengan asset yang relatif stabil dapat lebih aman memperoleh 
lebih banyak pinjaman dan menanggung beban tetap yang lebih tinggi 
dibandingkan dengan perusahaan yang assetnya tidak stabil. Perusahaan 
umum, karena permintaan atas produk atau jasanya stabil, secara historis 
mampu menggunakan lebih banyak leverage keuangan daripada 
perusahaan industri. 
b. Struktur aktiva  
Perusahaan yang aktivanya sesuai untuk dijadikan jaminan kredit 
cenderung lebih banyak menggunakan banyak utang. Aktiva multiguna 
yang dapat digunakan oleh banyak perusahaan merupakan jaminan yang 
baik, sedangkan aktiva yang hanya digunakan untuk tujuan tertentu tidak 
begitu baik untuk dijadikan jaminan.  
c. Profitabilitas 
Sering kali diamati bahwa perusahaan dengan tingkat pengembalian atas 
investasi yang sangat tinggi ternyata menggunakan utang dalam jumlah 
relatif sedikit. Meskipun tidak ada pembenaran teoritis atas fakta ini, salah 
satu penjelasan praktisnya adalah perusahaan yang sangat menguntungkan, 
Tingkat pengembalian yang tinggi memungkinkan perusahaan-perusahaan 
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tersebut melakukan sebagian besar pendanaannya melalui dana yang 
dihasilkan secara internal 
d. Leverage operasi  
Jika hal-hal lain tetap sama, perusahaan dengan leverage operasi yang 
lebih kecil cenderung lebih mampu untuk memperbesar leverage keuangan 
karena ia akan mempunyai risiko bisnis yang lebih kecil. 
e. Tingkat pertumbuhan  
Jika hal-hal lain tetap sama, perusahaan yang tumbuh dengan pesat harus 
lebih banyak mengandalkan modal eksternal. Lebih jauh lagi, biaya 
pengembangan untuk asset saham biasa lebih besar daripada biaya untuk 
penerbitan surat utang, yang mendorong perusahaan untuk lebih banyak 
mengandalkan utang. Namun, pada saat yang sama perusahaan yang 
tumbuh. 
f. Pembayaran Dividen 
Pembayaran dividen menyebabkan penurunan jumlah pendanaan internal 
sehingga mendorong perusahaan untuk mencari Struktur Kepemilikan. 
g. Risiko Bisnis 
Risiko bisnis dianggap menyebabkan perusahaan untuk lebih berhati-hati 
dalam  mencari Struktur Kepemilikan. 
 
Dari teori yang dikemukakan diatas maka faktor-faktor yang mempengaruhi 
Struktur Kepemilikan ada enam faktor yang mempengaruhi Struktur Kepemilikan, 
dan didalam penelitian ini peneliti menggunakan hanya tiga faktor yang 
mempengaruhi sturktur Struktur Kepemilikan yaitu : Pertumbuhan laba, 
profitabilitas, struktur aktiva. 
 
3. Penelitian Terdahulu 
 Adapun tinjauan penelitian terdahulu yang digunakan pada penelitian ini 
adalah sebagai berikut :  
Tabel II.1 
Penelitian Terdahulu 
No Peneliti Judul Variabel Hasil Penelitian 
1 Norma 
Safitri 
Pengaruh Struktur Modal 
Dan Ukuran perusahaan 












Berpengaruh Positif Dan 
Signifikan Terhadap 
Profitabilitas; Struktur 
Modal Berpengaruh Negatif 
Dan Signifikan Terhadap 
Nilai Perusahaan; Ukuran 
perusahaan Berpengaruh 
Positif Dan Signifikan 
Terhadap Nilai Perusahaan; 
Profitabilitas Tidak 
Berpengaruh Signifikan 













pengujian secara parsial 
menunjukkan bahwa 
hanya variabel keputusan 
investasi berpengaruh 




insider, kebijakan hutang 
dan kebijakan dividen 
tidak berpengaruh 

















Hasil pengujian hipotesis 
juga menunjukkan bahwa 
kepemilikan institusional 
tidak memiliki pengaruh 
yang signifikan terhadap 
kepemilikan saham oleh 
manajerial dalam 
kaitannya dengan 
penggunaan utang untuk 
mengurangi agency cost 
 
B. Kerangka Berfikir 
Biasanya manajer lebih mengutamakan kepentingan pribadi. Sebaliknya 
pemegang saham tidak menyukai kepentingan pribadi tersebut. Dengan adanya 
kepemilikan manajerial dalam sebuah perusahaan akan menimbulkan dugaan 
yang menarik bahwa kinerja perusahaan meningkat sebagai akibat kepemilikan 
manajemen meningkat. Kepemilikan oleh manajemen yang besar akan efektif 
memonitoring aktivitas perusahaan. 
Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham oleh pihak 
manajemen perusahaan. Kepemilikan saham manajerial dapat mensejejerkan 
antara kepentingan pemegang saham dengan manajer, karenan manajer ikut 
merasakan langsung manfaat dari keputusan yang diambil dan manajer ikut 
merasakan langsung manfaat dari keputusan yang diambil dan manajer yang 
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menanggung risiko apabila ada kerugian yang timbull sebagai konsekuensi dari 
pengambilan keputusan yang salah. Semakin besar proporsi kepemilikan 
manajemen pada perusahaan akan dapat menyatukan kepentingan antara manajer 
dengan pemegang saham. 
Kepemilikan manajerial memberikan kesempatan manajer terlibat dalam 
kepemilikan saham sehingga dengan keterlibatan ini kedudukan manajer sejajar 
dengan pemegang saham. Manajer diperlukan bukan semata sebagai pihak 
eksternal yang digaji untuk kepentingan perusahaan tetapi diperlukan sebagai 
pemegang saham. Sehingga diharapkan adanya keterlibatan manajer pada 
kepemilikan saham dapat efektif untuk meningkatkan kinerja manajer. 



































A. Pendekatan Penelitian 
Pendekatan penelitian dalam penelitian ini adalah penelitian deskriptif. 
Penelitan deskriptif adalah penelitian terhadap fenomena atau populasi tertentu 
yang diperoleh oleh penelitian dan subjek beberapa individu, organisasional, 
industri atau perspektif lain. Selain itu penelitian deskriptif adalah penelitian yang 
dilakukan untuk mengetahui nilai variabel mandiri, baik satu variabel atau lebih 
variabel independen tanpa membuat perbandingan atau menghubungkan variabel 
lain. 
B. Definisi Operasional 

























Definisi Operasional  
Variabel Defenisi Indikator 
Struktur 
Kepemilikan  
Kepemilikan internal adalah 
saham perusahaan oleh pihak 
manajer atau dengan kata lain 
manajer juga sekaligus sebagai 
pemegang saham. 
Kepemilikan eksternal dapat 
didefinisikan sebagai kepemilikan 
saham yang dimiliki oleh investor 
besar yang bukan berasal dari 
kalangan manajerial 
KM =                                         
 
KE =                                        




menghasilkan keuntungan akan 
memberikan kepuasan bagi 
investor yang rasional. Untuk 
mengukur harga saham dapat 
dilihat dari penutupan harga pada 





C. Tempat dan Waktu Penelitian 
     Adapun tempat dan waktu penelitian sebagai berikut :  
 Tempat :   Grup Sinarmas terdaftar di BEI 




Bulan Pelaksanaan 2018 
Jul Agt Sept Okt 
 
1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1.Pengajuan judul                                 
2.Pembuatan Proposal                                 
3. Bimbingan Proposal                                 
4. Seminar Proposal                                 
5. Pengumpulan Data                                 
6. Bimbingan Skripsi                                 
7. Sidang Meja Hijau                                 
 
D. Populasi Dan Sampel 
1. Populasi 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: objek / subjek, yang 
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 
dipelajari untuk kemudian ditarik kesimpulannya. (Sugiono, 2004 : 72).  Populasi 
dalam penelitian ini adalah perusahaan grup sinarmas yang terdaftar di BEI 
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periode 2013-2017. Populasi penelitian adalah perusahaan grup Sinarmas yang 
terdaftar di BEI yang berjumlah sebanyak 5 perusahaan (terlampir). 
Tabel III.3 
Populasi Penelitian 
NO Emiten Perusahaan 
1 LPKR PT. Sinarmas Karawaci 
2 LPLI PT. Star Pasific 
3 MPPA PT. Matahari Putra Prima 
4 LPPF PT. Matahari Departement Store 
5 GMTD PT. Gowa Makasar 
 
2. Sampel 
 Menurut Sugiono (2008 : 116) : “sampel adalah sebagian dari jumlah dan 
karekteristik yang dimilkki oleh populasi tersebut”. Jadi sampel merupakan 
sebagian dari populasi untuk mewakili karakteristik populasi yang diambeil untuk 
keperluan penelitian. Metode pengambilan  sampel menggunakan  metode sampel 
jenuh yang  seluruh populasi  sebagai  sampel  sehingga berjumlah  5 perusahaan 


















NO Emiten Perusahaan 
1 LPKR PT. Sinarmas Karawaci 
2 LPLI PT. Star Pasific 
3 MPPA PT. Matahari Putra Prima 
4 LPPF PT. Matahari Departement Store 
5 GMTD PT. Gowa Makasar 
 
E. Jenis dan Sumber Data 
Jenis data 
 Dalam penelitian ini penulis menggunakan jenis data kuantitatif. Data 
kuantitatif adalah data berbentuk angka-angka seperti hasil jumlah wajib pajak 
yang terdaftar dan jumlah penerimaan pajak. 
Sumber data 
Adapun sumber data yang digunakan penulis dalam melakukan penelitian 
ini adalah data sekunder. Data sekunder adalah data yang diperoleh secara tidak 
langsung dari perusahaan yaitu melalui website www.idx.co.id. 
 
F. Teknik Pengumpulan Data 
Dalam penelitian ini teknik pengumpulan data adalah teknik dokumentasi. 
Teknik Dokumentasi yakni peneliti melakukan pengumpulan data yang diperoleh 
dari situs bursa efek indonesia yaitu berupa laporan keuangan grup Sinarmas dari 
tahun 2013-2017.  
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G. Teknik Analisis Data 
Dalam penelitian ini, teknik analisis data yang digunakan adalah analisis 
deskriptif, yaitu  
1. Mengumpulkan data laporan keuangan (neraca) 
2. Menganalisis kepemilikan manajerial dalam meningkatkan harga saham 
3. Menganalisis kepemilikan asing dalam meningkatkan harga saham 
4. Menganalisis penyebab harga saham mengalami penurunan  



























HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A. Data Penelitian 
1. Gambaran Umum Objek Penelitian 
Tahun 1938, tepatnya pada tanggal 3 Oktober, berbekal tekad, Eka Tjipta 
memulai aktivitas wirausaha dengan berjualan beragam produk makanan di 
Makassar, Sulawesi Selatan, dan berlanjut ke perdangangan kopra. Meski 
menjumpai sejumlah tantangan, ia terus bergerak membangun jaringan, hingga 
berhasil meraih reputasi diantara rekan-rekan bisnisnya. Ia menganggap 
kepercayaan adalah modal utama dalam berwirausaha, bukan uang. Ini yang 
membuatnya mampu memutar roda bisnisnya sekalipun Indonesia tengah berada 
di masa revolusi fisik. Kerja keras dan ketekunan membawanya memasuki 
berbagai lini bisnis yang kini dikenal sebagai Sinar Mas. 
Sinar Mas adalah brand dari perusahaan yang bergerak melalui 6 pilar 
bisnis: Pulp dan Kertas, Agribisnis dan Pangan, Layanan Keuangan, Pengembang 
dan Realestat, Telekomunikasi, serta Energi dan Infrastruktur yang meski masing-
masing dikelola secara independen, namun dipersatukan oleh kesamaan nilai dan 
histori perusahaan. 
Sinar Mas berkomitmen pada praktik bisnis berkelanjutan melalui aspek 
ekonomi, kelestarian lingkungan dan kesejahteraan sosial. Inisiatif terkini kami 
untuk terlibat pula dalam penyediaan layanan kesehatan dan pendidikan. Dari 
setiap pilar bisnis yang ada, tergambarkan fokus kami adalah pengelolaan 
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komoditas serta layanan yang menjadi kebutuhan utama masyarakat, yang 
sekaligus mampu mendorong kesejahteraan dan perekonomian bangsa. 
 
2. Analisis Data 
   a. Struktur Kepemilikan 
Struktur kepemilikan adalah perbandingan antara jumlah saham yang 
dimiliki oleh orang dalam (insider) dengan jumlah saham yang dimiliki oleh 
investor. Dalam penelitian ini struktur kepemilikan diukur dengan menggunakan 
kepemilikan manajerial dan kepemilkan ekstrernal. 
1) Kepemilikan Manajerial 
 Manajer mempunyai kecenderungan untuk menggunakan hutang yang 
tinggi bukan atas dasar maksimalisasi nilai perusahaan melainkan untuk 
kepentingan oportunistik mereka. Investasi dengan risiko tinggi menyebabkan 
peningkatan pada biaya keagenan (agency cost). Kepemilikan manajerial adalah 
persentase kepemilikan saham oleh pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam 
pengambilan keputusan perusahaan (direktur dan komisaris). Berikut adalah data 










Data Kepemilikan Manajerial Dari Tahun 2013-2017 
Variabel Tahun LPCK LPKR GMTD LPLI MPPA 
KM 
2013 1,49 0,94 1,81 0,14 0,64 
2014 1,31 1,17 2,85 0,06 1,14 
2015 1,12 1,21 2,24 0,05 1 
2016 0,61 1,14 1,29 0,04 1,05 
2017 1,58 1,18 0,74 0,16 1,27 








 Dari data diatas pada emiten LPCK nilai tertinggi kepemilikan manajerial 
terdapat pada tahun 2017 sebesar 1,58 sedangkan nilai terendah terdapat pada 
tahun 2016 sebesar 0,61. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
 Dari data diatas pada emiten LPKR nilai tertinggi kepemilikan manajerial 
terdapat pada tahun 2014 sebesar 2,85 sedangkan nilai terendah terdapat pada 
tahun 2013 sebesar 0,94. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
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memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
 Dari data diatas pada emiten GMTD nilai tertinggi kepemilikan manajerial 
terdapat pada tahun 2015 sebesar 1,21 sedangkan nilai terendah terdapat pada 
tahun 2017 sebesar 0,74. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
 Dari data diatas pada emiten LPLI nilai tertinggi kepemilikan manajerial 
terdapat pada tahun 2017 sebesar 0,16 sedangkan nilai terendah terdapat pada 
tahun 2016 sebesar 0,04. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
 Dari data diatas pada emiten MPPA nilai tertinggi kepemilikan manajerial 
terdapat pada tahun 2017 sebesar 1,27 sedangkan nilai terendah terdapat pada 
tahun 2013 sebesar 0,64. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
 Dari data diatas dapat dilihat nilai terendah kepemilikan manajerial 
terendah terdapat pada emiten LPLI tahun 2016 hal ini menunjukkan bahwa 
kepemilikan manajerial pada emiten tersebut masih rendah dan akan 
mengakibatkan perusahaan akan kekurangan modal untuk menjalankan kegiatan 
operasioal, perusahaan dengan modal yang rendah akan sulit berkembang untuk 
menjalankan kegiatan operasionalnya sehingga perusahaan melakukan pinjaman 
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dari pihak eksternal. Sedangkan nilai kepemilikan manajerial tertinggi sebesar 
2.85 terdapat pada emiten GMTD tahun 2014, hal ini menunjukkan bahwa 
kepemilikan manajerial pada emiten tersebut sangat tinggi dibandingkan dengan 
emiten lain, sehingga investor akan tertarik untuk menginvestasikan dananya ke 
emiten tersebut dan berdampak akan meningkatkan nilai perusahaan.  
 Kepemilikan manajerial mensejajarkan kepentingan antara manajemen dan 
pemegang saham, sehingga segala hasil atas keputusan manajer akan dirasakan 
oleh pihak manajer secara langsung. Dengan kata lain, manajer ikut memiliki 
perusahaan dan tidak akan mengambil keputusan yang oportunistik dalam 
kebijakan hutang dengan meningkatkan jumlah hutang. Manajer akan berusaha 
untuk mengurangi biaya keagenan dan akan meningkatkan nilai perusahaan. 
2) Kepemilikan Eksternal 
Kepemilikan Institusional adalah kepemilikan saham oleh pemerintah, 
institusi keuangan, institusi berbadan hukum, institusi luar negeri, dana perwalian 
dan institusi lainnya pada akhir tahun. Kepemilikan Institusional adalah proporsi 
kepemilikan saham yang dimiliki institusional pada akhir tahun yang diukur 
dalam presentase saham yang dimiliki oleh investor institusional dalam suatu 
perusahaan seperti perusahaan asuransi, bank, dana pensiun, dan investment 
banking. Kepemilikan Institusional diukur melalui proporsi kepemilikan saham 
yang dimiliki institusional pada akhir tahun yang diukur dalam persentase saham 






Data Kepemilikan Eksternal 
Variabel Tahun LPCK LPKR GMTD LPLI MPPA 
KE 
2013 2,9 1,44 1,29 0,3 6,19 
2014 1,39 1,26 1,37 0,1 3,54 
2015 0,85 0,76 1,17 0,13 3,31 
2016 0,3 0,43 1,47 0,09 1,2 
2017 0,34 0,48 1,53 0,13 1,28 








 Dari data diatas pada emiten LPCK nilai tertinggi kepemilikan eksternal 
terdapat pada tahun 2013 sebesar 2,9 sedangkan nilai terendah terdapat pada tahun 
2016 sebesar 0,3. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
 Dari data diatas pada emiten LPKR nilai tertinggi kepemilikan manajerial 
terdapat pada tahun 2013 sebesar 1,44 sedangkan nilai terendah terdapat pada 
tahun 2016 sebesar 0,43. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
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memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
 Dari data diatas pada emiten GMTD nilai tertinggi kepemilikan manajerial 
terdapat pada tahun 2017 sebesar 1,53 sedangkan nilai terendah terdapat pada 
tahun 2015 sebesar 1,17. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
 Dari data diatas pada emiten LPLI nilai tertinggi kepemilikan manajerial 
terdapat pada tahun 2013 sebesar 0,3 sedangkan nilai terendah terdapat pada tahun 
2016 sebesar 0,09. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
Dari data diatas pada emiten MPPA nilai tertinggi kepemilikan manajerial 
terdapat pada tahun 2013 sebesar 6,19 sedangkan nilai terendah terdapat pada 
tahun 2016 sebesar 1,2. Hal ini menunjukkan bahwa para manajer sudah cukup 
memiliki modalnya diperusahaan tersebut sehingga dapat menjalankan kegiatan 
operasional perusahaan tanpa harus melakukan pinjaman. 
Dari data diatas dapat dilihat nilai terendah kepemilikan institusional 
terendah terdapat pada emiten LPLI tahun 2016 hal ini menunjukkan bahwa 
kepemilikan institusional pada emiten tersebut menunjukkan bahwa investor yang 
menginvestasikan pada perusahaan sangat sedikit sehigga emiten tersebut tidak 
mendapat meningkatkan modal tambahan dari investor. Pada nilai kepemilikan 
institusional tertinggi terdapat pada emiten MPPA tahun 2013 hal ini 
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menunjukkan bahwa banyaknya investor yang menginvestasikan dananya ke 
emiten tersebut sehingga perusahaan mendapat modal yang berkecukupan untuk 
menjalankan kegiatan operasional perusahaan. 
3) Harga Saham 
Salah satu konsep dasar dalam manajemen keuangan adalah bahwa tujuan 
yang ingin dicapai manajemen keuangan adalah memaksimalisasi nilai 
perusahaan. Bagi perusahaan yang telah go public, tujuan tersebut dapat dicapai 
dengan cara memaksimalisasi nilai pasar harga sahamyang bersangkutan. Dengan 
demikian pengambilan keputusan selalu didasarkan pada pertimbangan terhadap 
maksimalisasi kekayaan para pemegang saham. Berikut adalah data harga saham 
pada grup Sinarmas yang terdaftar di BEI dari tahun 2013-2017 : 
Tabel IV.1 
Data Harga Saham Grup Sinarmas Dari Tahun 2013-2017 
Variabel Tahun LPCK LPKR GMTD LPLI MPPA 
Harga 
Saham 
2013 1.262 1.98 10.07 1.940 1.350 
2014 10.400 1.020 6.100 600 3.050 
2015 7.250 1.035 7.500 180 1.825 
2016 5.050 720 6.950 232 1.480 
2017 3.140 488 10.175 130 452 














Dari hasil analisis data diatas dilihat bahwa harga saham pada perusahaan 
grup Sinarmas mengalami penurunan hal ini akan berdampak kepada perusahaan 
yaitu nilai perusahaan akan mengalami penurunan yang akan mengakibatkan 
menurunnya kemakmuran dari pemegang saham. Peningkatan harga saham 
merupakan suatu tanda penyertaan modal pada suatu perusahaan yang banyak 
dipergunakan dalam pasar modal. Saham yang diperdagangkan di pasar modal 
tersebut dapat diperoleh melalui pembelian atau cara lain yang kemudian 
memberikan hak atas dividen sesuai dengan besar kecilnya investasi modal pada 










4) Kepemilikan Asing, Kepemilikan Manajerial dan harga Saham 
Tabel 1V.3 
Data Kepemilikan Eksternal, Kepemilikan Manajerial, dan Harga Saham 
Tahun 2013-2017 
Emiten Tahun KE KM Harga Saham 
LPCK 
2013 2,9 1,49 1.262 
2014 1,39 1,31 10.400 
2015 0,85 1,12 7.250 
2016 0,3 0,61 5.050 
2017 0,34 1,58 3.140 
LPKR 
2013 1,44 0,94 1.98 
2014 1,26 1,17 1.020 
2015 0,76 1,21 1.035 
2016 0,43 1,14 720 
2017 0,48 1,18 488 
GMTD 
2013 1,29 1,81 10.07 
2014 1,37 2,85 6.100 
2015 1,17 2,24 7.500 
2016 1,47 1,29 6.950 
2017 1,53 0,74 10.175 
LPLI 
2013 0,3 0,14 1.940 
2014 0,1 0,06 600 
2015 0,13 0,05 180 
2016 0,09 0,04 232 
 
42 
2017 0,13 0,16 130 
MPPA 
2013 6,19 0,64 13.50 
2014 3,54 1,14 3.050 
2015 3,31 1 1.825 
2016 1,2 1,05 1.480 
2017 1,28 1,27 452 
                     Sumber : Data diolah (2018) 
 
 
 Dari data diatas dapat dilihat bahwa pada emiten LPCK, LPKR, LPLI dan 
MPPA tahun 2017 nilai kepemilikan asing mengalami mengalami peningkatan 
sementara harga saham mengalami penurunan hal ini menunjukkan bahwa 
kepemilikan asing tidak dapat meningkatkan harga saham sementara menurut 
Jensen (2006:78) Kepemilikan Institusional dapat mengurangi konflik keagenan 
karena mampu mengontrol dan mengarahkan manajer untuk membuat kebijakan 
utang dan deviden yang berpihak pada kepentingan pemegang saham 
institusional. Hal ini berarti semakin besar persentase saham yang dimiliki oleh 
investor institusional akan menyebabkan harga saham akan mengalami 
peningkatan. 
 Dari data diatas dapat dilihat bahwa pada emiten LPCK, LPKR, LPLI dan 
MPPA tahun 2017 nilai kepemilikan manajerial mengalami peningkatan 
sementara harga saham mengalami penurunan hal ini menunjukkan bahwa 
kepemilikan manajerial tidak dapat meningkatkan harga saham sementara 
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menurut Shiekh (2012:56) Dengan meningkatnya Kepemilikan Manajerial maka 
manajer akan termotivasi untuk meningkatkan kinerjanya sehingga dalam hal ini 
akan berdampak baik kepada meningkatnya harga saham perusahaan. 
 Dari data diatas dapat dilihat harga saham mengalami penurunan pada 
emiten LPCK, LPKR, LPLI dan MPPA tahun 2017 hal ini menunjukkan ada 
beberapa faktor yang menyebabkan harga saham mengalami penurunan, Menurut 
Anoraga (2004:88) faktor yang menyebabkan harga saham mengalami penurunan 
adalah Faktor Fundamental, faktor teknis, faktor lingkungan. 
Informasi yang bersifat fundamental merupakan informasi yang berkaitan 
dengan keadaan perusahaan, kondisi umum industri yang sejenis, dan faktor-
faktor lain yang dapat mempengaruhi kondisi dan prospek perusahaan di masa 
yang akan datang seperti rasio keuangan yaitu rasio profitabilitas yang diukur 
dengan ROA, ROE, NPM, EPS dan GPM, rasio pertumbuhan yang diukur dengan 
rasio pertumbuhan penjualan dan rasio pertumbuhan laba, rasio hutang yang 
diukur dengan DAR, DER, rasio aktivitas yang diukur dengan perputaran 
persediaan, perputaran piutang, perputaran modal kerja, rasio likuiditas yang 
diukur dengan rasio lancar, rasio cepat, acid rasio. 
Informasi kedua berhubungan dengan faktor teknis yang penting untuk 
diketahui oleh para perantara pedagang efek dan para pemodal. Informasi ini 
mencerminkan kondisi perdagangan efek, fluktuasi kurs, volume transaksi, dan 
sebagainya. Informasi ini sangat penting untuk menentukan kapan suatu efek 
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harus dibeli, dijual, atau ditukar dengan efek lain agar dapat memperoleh 
keuntungan yang maksimal.  
Informasi ketiga berkaitan dengan faktor lingkungan yang mencakup 
kondisi ekonomi, politik, dan keamanan negara. Informasi ini dapat 
mempengaruhi prospek perusahaan serta perkembangan perdagangan efeknya, 
baik secara fundamental maupun secara teknikal. 
 
B. Pembahasan 
1. Struktur Kepemilkan Dalam Meningkatkan Harga Saham 
 Dari data diatas dapat dilihat bahwa pada emiten LPCK, LPKR, LPLI dan 
MPPA tahun 2017 nilai kepemilikan asing mengalami mengalami peningkatan 
sementara harga saham mengalami penurunan hal ini menunjukkan bahwa 
kepemilikan asing tidak dapat meningkatkan harga saham sementara menurut 
Jensen (2006:78) Kepemilikan Institusional dapat mengurangi konflik keagenan 
karena mampu mengontrol dan mengarahkan manajer untuk membuat kebijakan 
utang dan deviden yang berpihak pada kepentingan pemegang saham 
institusional. Hal ini berarti semakin besar persentase saham yang dimiliki oleh 
investor institusional akan menyebabkan harga saham akan mengalami 
peningkatan. 
 Dari data diatas dapat dilihat bahwa pada emiten LPCK, LPKR, LPLI dan 
MPPA tahun 2017 nilai kepemilikan manajerial mengalami peningkatan 
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sementara harga saham mengalami penurunan hal ini menunjukkan bahwa 
kepemilikan manajerial tidak dapat meningkatkan harga saham sementara 
menurut Shiekh (2012:56) Dengan meningkatnya Kepemilikan Manajerial maka 
manajer akan termotivasi untuk meningkatkan kinerjanya sehingga dalam hal ini 
akan berdampak baik kepada meningkatnya harga saham perusahaan. 
Biasanya manajer lebih mengutamakan kepentingan pribadi. Sebaliknya 
pemegang saham tidak menyukai kepentingan pribadi tersebut. Dengan adanya 
kepemilikan manajerial dalam sebuah perusahaan akan menimbulkan dugaan 
yang menarik bahwa kinerja perusahaan meningkat sebagai akibat kepemilikan 
manajemen meningkat. Kepemilikan oleh manajemen yang besar akan efektif 
memonitoring aktivitas perusahaan. 
Kepemilikan manajerial merupakan kepemilikan saham oleh pihak 
manajemen perusahaan. Kepemilikan saham manajerial dapat mensejejerkan 
antara kepentingan pemegang saham dengan manajer, karenan manajer ikut 
merasakan langsung manfaat dari keputusan yang diambil dan manajer ikut 
merasakan langsung manfaat dari keputusan yang diambil dan manajer yang 
menanggung risiko apabila ada kerugian yang timbull sebagai konsekuensi dari 
pengambilan keputusan yang salah. Semakin besar proporsi kepemilikan 
manajemen pada perusahaan akan dapat menyatukan kepentingan antara manajer 
dengan pemegang saham.  
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Kepemilikan manajerial memberikan kesempatan manajer terlibat dalam 
kepemilikan saham sehingga dengan keterlibatan ini kedudukan manajer sejajar 
dengan pemegang saham. Manajer diperlukan bukan semata sebagai pihak 
eksternal yang digaji untuk kepentingan perusahaan tetapi diperlukan sebagai 
pemegang saham. Sehingga diharapkan adanya keterlibatan manajer pada 
kepemilikan saham dapat efektif untuk meningkatkan kinerja manajer. 
2. Faktor Yang Menyebabkan Harga Saham Mengalami Penuruna 
Dari data diatas dapat dilihat harga saham mengalami penurunan pada 
emiten LPCK, LPKR, LPLI dan MPPA tahun 2017 hal ini menunjukkan ada 
beberapa faktor yang menyebabkan harga saham mengalami penurunan, Menurut 
Anoraga (2004:88) faktor yang menyebabkan harga saham mengalami penurunan 
adalah Faktor Fundamental, faktor teknis, faktor lingkungan. 
Informasi yang bersifat fundamental merupakan informasi yang berkaitan 
dengan keadaan perusahaan, kondisi umum industri yang sejenis, dan faktor-
faktor lain yang dapat mempengaruhi kondisi dan prospek perusahaan di masa 
yang akan datang seperti rasio keuangan yaitu rasio profitabilitas yang diukur 
dengan ROA, ROE, NPM, EPS dan GPM, rasio pertumbuhan yang diukur dengan 
rasio pertumbuhan penjualan dan rasio pertumbuhan laba, rasio hutang yang 
diukur dengan DAR, DER, rasio aktivitas yang diukur dengan perputaran 
persediaan, perputaran piutang, perputaran modal kerja, rasio likuiditas yang 
diukur dengan rasio lancar, rasio cepat, acid rasio. 
 
47 
Informasi kedua berhubungan dengan faktor teknis yang penting untuk 
diketahui oleh para perantara pedagang efek dan para pemodal. Informasi ini 
mencerminkan kondisi perdagangan efek, fluktuasi kurs, volume transaksi, dan 
sebagainya. Informasi ini sangat penting untuk menentukan kapan suatu efek 
harus dibeli, dijual, atau ditukar dengan efek lain agar dapat memperoleh 



















KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. Kesimpulan 
 Dari hasil pembahasan maka dapat disimpulkan dari penelitian ini adalah 
sebagai berikut : 
1. Dari hasil pembahasan dapat dilihat bahwa pada emiten LPCK, LPKR, 
LPLI dan MPPA tahun 2017 nilai kepemilikan asing mengalami 
mengalami peningkatan sementara harga saham mengalami penurunan.  
Dari hasil pembahasan dapat dilihat bahwa pada emiten LPCK, LPKR, 
LPLI dan MPPA tahun 2017 nilai kepemilikan manajerial mengalami 
peningkatan sementara harga saham mengalami penurunan. 
2. Dari data diatas dapat dilihat harga saham mengalami penurunan pada 
emiten LPCK, LPKR, LPLI dan MPPA tahun 2017 hal ini menunjukkan 
ada beberapa faktor yang menyebabkan harga saham mengalami 
penurunan. Faktor yang menyebabkan harga saham mengalami penurunan 
adalah Faktor Fundamental, faktor teknis, faktor lingkungan. 
 
B. Saran  
 Dari hasil penelitian maka saran dari peneliti adalah sebagai berikut : 
1. Bagi perusahaan sebaiknya dalam menentukan kebijakaan utang 
perusahaan harus mempertimbangkan beberapa faktor yang penting bagi 
perusahaan yaitu Kepemilikan Manajerial dan Kepemilikan Institusional 
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agar Struktur Modal ini dapat dimanfaatkan secara efektif dan efisien 
untuk menghasilkan kinerja yang baik. 
2. Perusahaan harus meningkatkan harga saham jika tingkat kepemilikan 
manajerial dan kepemilikan asing di perusahaan mengalami peningkatan 
yang bertujuan untuk menarik investor untuk menginvestasikan dananya 
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